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The degree of downside risk aversion (or equivalently prudence) is so far usually measured 
by 
  
           U 
      U 
.  We  propose  here  another  measure, 
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   U 
,  which  has  interesting  properties, 
different  from  those  related  to 
  
           U 
      U 
.  It  also  appears  that  the  two  measures  are  not 
mutually exclusive. Instead, they seem to be rather complementary as shown through an 
economic application. 
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assumed by the authors. ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
*￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿..￿￿ ￿￿￿￿’￿￿-￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿4￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ .￿￿￿’ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿ ￿4￿￿￿￿￿￿￿ /￿ ￿ ￿￿-￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿￿￿ ￿ ￿%
￿￿￿’￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿
￿￿ & ￿￿￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿ ￿/￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
!7￿￿￿￿& #$89: 5￿￿￿￿& #$8;%)
(￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿)￿)7)%& .￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ 1￿￿￿￿ ￿￿
￿/￿￿￿￿￿) 0￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿.￿￿￿ ￿￿ ￿￿<￿￿ ￿)￿)7) ￿￿ ￿￿￿ ￿4￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ .￿￿￿’
/￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿￿￿￿ ￿ ￿%) 6￿￿￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿￿￿.￿￿￿ /￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿) *￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿
.￿￿￿ ￿￿￿￿￿.￿￿￿￿ ￿￿--￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿’￿ /￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ) 0￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿’￿=￿￿ /￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿.￿ ￿￿￿￿- !/￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿<￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿%
￿￿￿’￿ >￿./￿’’ !#$$￿% ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿-’￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿ ￿ .￿￿￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ .￿￿￿￿￿) 2￿￿’￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿)-) ?￿￿￿￿￿￿￿￿￿-
￿￿￿￿￿￿￿￿?% ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ /￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿’ ￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿￿4￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ @ ￿￿
￿￿￿ /￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿’￿￿-￿ @ 1￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿) 0￿￿ <￿￿￿ ￿￿￿ /￿
>￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ !￿￿￿￿% ￿￿ /￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿
￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿<￿￿￿ /￿ ￿￿￿.￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿-’￿￿= !#$￿;%) *￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿4￿ ￿￿￿￿ ￿/￿￿￿￿
￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿4 ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿.￿& ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿.#
/￿￿￿- ￿1￿￿’ ￿￿ ￿￿￿￿
￿￿ )  ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿’￿&  ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿￿￿8%& ￿￿￿￿￿￿￿- ￿￿￿.
￿￿￿￿A ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿-￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ !#$￿#% ￿/￿￿￿￿￿￿ ￿’￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿-￿￿￿
￿￿ ’￿￿￿’ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿’￿ /￿ .￿￿￿￿￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿
￿￿ ) 6￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿/￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ?￿￿￿￿ ￿￿￿B￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿’’￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿’￿￿￿ ￿ ’￿￿￿’ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿ ￿ -’￿/￿’ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿? !￿￿￿ ￿￿-￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿% ￿￿￿￿￿￿￿￿’￿ ￿￿ ￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ 7￿￿￿￿@5￿￿￿￿ ￿￿￿B￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿/￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿)
0￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿’￿) (￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿
￿￿ ￿￿ ￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿)￿)7) ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿’￿ ￿￿￿. ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ C ’￿ 7￿￿￿￿@
5￿￿￿￿￿) ,￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿’’ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ’￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿-
-’￿/￿’ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ -￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿’￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿.￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿@
￿￿￿￿￿)
 ￿￿￿ ￿￿￿￿￿<￿￿’’￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿-￿￿￿=￿￿ ￿￿ ￿￿’’￿￿￿) *￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿ .￿￿￿
￿￿￿￿’￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿3￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ D) 0￿￿
-’￿/￿’ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ’￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ; ￿￿￿’￿ ￿￿
￿￿￿￿￿.￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿)￿)7) ￿￿ -￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ 9)
#0￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿’￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿ ￿/￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿) ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿1￿￿￿￿￿￿ !￿% ￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿)
￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ E￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿A￿ ￿￿￿ ￿￿￿ 7￿￿￿￿@5￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿)
#*￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿’￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿.￿’￿.￿￿￿￿￿￿￿￿ /￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿)
￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿
(￿￿.  ￿￿￿=￿￿& +￿￿￿￿ ￿￿￿ 0￿￿￿￿’￿￿ !#$￿￿% ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿
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￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿ !#%
￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿’ ￿￿￿’￿￿& ￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿ ￿ =￿￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿)
*￿ ￿@￿A￿ ￿￿￿.￿￿￿’￿-￿ ￿￿￿ ’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ !￿6￿% ￿￿ !#% ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿
￿￿-￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ !￿6￿% /￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿6￿ ￿￿￿.& ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ !￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿% ￿￿￿
?/￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿? ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿6￿ ￿￿￿.)  ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿’￿& ￿￿ ￿￿￿ ￿6￿&
￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿--￿￿-￿￿￿￿ ￿￿￿’￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿6￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿-’￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿)
￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿’￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿6￿ ￿￿ !#% ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿.￿￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿’’￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿
￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿6￿ ￿￿ !#%)
*￿ ￿￿￿￿ ￿.￿￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿ @ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿ @ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ /￿￿￿ ￿￿￿￿￿ !￿%
￿￿ ￿￿￿ ￿6￿ ￿￿ !#%& ￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿’￿￿￿￿￿ ￿￿DF
￿
￿
￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿
￿
￿
￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿ ￿
￿
￿
￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿
￿
￿
￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿￿ !￿%


























 ￿’￿￿￿’￿￿￿- /￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿.￿’￿￿￿￿￿- ￿￿￿ ￿￿..￿￿ ￿￿￿.
￿￿￿ ￿ ￿￿& ￿￿ ￿￿￿ ’￿￿￿ ￿￿￿￿F
￿￿
￿
￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿ !;%
D￿￿ ￿￿￿￿￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿.￿ ￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿/’￿) 0￿￿￿ ’￿￿￿ /￿￿￿￿￿’’￿ ￿￿ ￿￿￿
￿￿.￿ ￿￿￿￿’￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿.￿￿￿.￿￿ ’￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿’￿￿.￿￿￿￿)
￿￿￿& ￿￿￿￿￿ ￿ <￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿4￿.￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿F
￿￿
￿









￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿4￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿.￿’￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿-￿￿
￿￿ ￿￿￿ ￿)￿)7) .￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿<￿.￿ ￿￿￿. ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ /￿  ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿) ￿￿ ￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿B￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿)￿)7) !
￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿ % ￿￿￿ ’￿￿-￿￿ ￿￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿1￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿
￿ .￿￿￿’’￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿)
 ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ .￿￿ ￿￿-￿￿’￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿4￿.￿￿￿￿￿ ￿￿￿.￿’￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿.￿;) *￿ ￿￿￿￿& ￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿4& ￿￿￿ ￿4￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿
￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿-￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿ /￿ ￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿.￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿) >￿￿￿￿￿- ￿￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿& ￿￿￿
￿￿￿￿￿4￿.￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿& ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿’’￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿& ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ /￿
￿￿￿￿￿.￿￿￿￿ /￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿F
@ ￿￿￿ ￿.￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿-￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’ ￿￿￿￿￿￿￿￿%)




￿￿￿￿ ￿￿￿. ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿& ￿￿￿ ￿￿￿￿’￿ ￿/￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿4￿.￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿
￿4￿￿￿’￿ ￿￿￿￿’’￿’￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿4￿.￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿.￿￿. ￿￿ 7￿￿￿￿@5￿￿￿￿)
￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿  ￿￿￿￿￿
*￿ ￿ ￿￿￿ .￿￿￿ ￿￿-’￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿& (￿￿￿￿.￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿-￿ !#$;￿% ￿￿￿ ￿￿<￿￿￿
￿￿￿ ?￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿.￿￿.? ￿￿￿￿￿￿￿ ￿ /￿F
￿ ￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿
(￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿& ￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿G￿￿￿￿￿ /￿ ￿￿￿








;0￿￿ ￿￿’￿￿￿￿￿￿￿￿￿ /￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿ /￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿) 7 ’￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ 6￿￿￿￿￿￿ !#$￿￿%)
D7￿ ￿￿ ￿￿’’ ￿￿￿￿￿& ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿.￿￿. !￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿ ￿.￿￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿&












0￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ /￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ -￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿’￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿F
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ .￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ .￿￿-￿￿￿’ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿) 0￿￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿￿￿￿& ￿￿￿ ’￿￿￿￿ ￿￿￿
￿.￿￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ .￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿’’￿￿- ￿￿ -￿￿￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿’￿.￿￿￿￿￿
￿ -￿￿￿￿ ￿￿￿￿9)
*￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿￿.￿’￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿ ￿￿ E￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿ ￿
.￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿)￿)7) 0￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿ .￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿.￿￿￿ ￿￿




￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿
￿
￿






￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿￿







￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿
￿





0￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿. ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ .￿￿￿￿ ￿1￿￿￿￿’￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ /￿






￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿.￿’￿ ￿
￿ !￿￿￿ ￿1)9%)
0￿￿￿ ￿￿￿￿’￿ ￿￿￿ ￿￿’￿ ￿￿￿<￿.￿ ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿ ￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿@
￿￿￿￿) *￿ ￿’￿￿ ￿￿￿￿/’￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿’￿￿￿ ’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿’’ ￿￿￿￿￿￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿
9￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿￿.￿’￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ /￿ (￿￿￿￿’ ￿￿￿ 0￿￿￿￿￿ !￿￿￿9% ￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿’￿￿￿￿ /￿ 7￿.￿￿￿ ￿￿￿ >￿￿= !#$￿￿% ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿1￿￿’ ￿￿
￿
￿￿) ,￿￿￿￿￿￿& ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ /￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿&




;￿/￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿￿￿￿
￿￿ % ￿￿￿￿￿-￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿.￿￿. ￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿.￿)
! ￿ "￿￿￿￿￿  ￿￿ ￿￿￿￿
7￿ ￿￿ ￿￿’’ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ 7￿￿￿￿@5￿￿￿￿ ’￿￿￿’ ￿￿￿￿4 ￿￿ ￿/￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿
￿￿￿￿ -’￿/￿’ ￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿.￿’￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿
￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿ ￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿ ￿/￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿) 6￿￿￿￿
￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿’ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ’￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿)￿)7) ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿ ￿￿.￿’￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿)
(￿￿ >￿./￿’’A￿ ’￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿
￿￿￿ % ￿￿ ￿￿ ￿’￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ -’￿/￿’ ￿￿￿￿@
￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿’￿ ￿/￿￿￿￿￿￿) 7￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿￿-￿￿
!#$$;%8& ￿￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿’ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿& ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿’ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿.￿’￿￿￿ .￿￿￿ ￿)￿)7) ￿￿’￿ ￿￿ 1￿￿￿￿ ￿￿@
.￿￿￿￿￿- ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿.￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿)
2￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ’￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿)￿)7)& .￿￿￿￿￿￿
￿￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿)













￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ .￿￿￿￿￿& ￿￿￿ E￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿@
￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿B￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿.￿’￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿
￿￿.￿’￿￿￿￿￿￿￿’￿ ￿￿￿￿’￿￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿)
*￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ’￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿ -’￿/￿’ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿
.￿￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ )
# ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿  ￿￿￿￿￿￿￿￿
(￿’’￿￿￿￿- >￿./￿’’ !#$$￿% ￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿’’ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ’￿￿￿’ ￿￿￿B￿￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿=￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿-￿ .￿￿￿￿￿)
2￿￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ .￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ 1￿￿￿@
￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿-￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ /￿￿’￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ /￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
8￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿’’￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿’’￿￿￿ D);)
￿￿
￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿￿B￿￿￿￿￿ /￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿’￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿’￿)
9￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿.￿ ￿￿￿￿) 6￿￿￿￿ ￿ ’￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ /￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿.￿￿￿￿￿ !￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿-￿%)
2￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ .￿￿￿￿￿ !￿￿￿￿
￿￿ % ￿￿
’￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ 1￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿%) *￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿
.￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿-￿ ’￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿ ￿￿.￿’￿ ￿￿￿￿￿.￿
￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿’ ￿￿￿￿￿￿.￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿.￿￿￿￿￿ !￿ ￿￿% ￿￿ ￿￿￿￿￿.





￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿ !￿%
￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿4￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿￿
￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿-￿) 7￿ ￿￿￿￿’& ￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’￿ ￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿.￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿.￿)






￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿
￿
￿ ￿ !￿%










2￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿. ￿￿￿ ￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿
￿￿￿￿￿- ￿￿ ￿1￿￿’ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿)
￿￿￿￿’￿ ￿ ￿￿ /￿￿￿.￿ ￿￿￿￿￿. ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿ 1￿￿￿￿￿￿￿￿&
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿3￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿’’￿
/￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ 1￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿) 2￿￿￿ ￿ ￿￿ 1￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿.￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ -￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿’ ￿￿￿￿￿-￿ ￿￿.￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿
￿￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿3￿￿￿￿￿)
*￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿ ￿3￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿)￿)7) ￿￿ ￿& ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿￿










￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ !$% ￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ,￿￿￿￿￿ !#$￿$%)
,￿￿￿￿￿A￿ .￿￿￿’ ￿￿ .￿￿￿ -￿￿￿￿￿’ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿’’￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿4￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿
￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿)
$,￿ ’￿.￿￿￿￿- ￿￿￿￿￿’￿￿￿ ￿￿ ￿￿/￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿3￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿-￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿3￿￿￿ ￿’￿￿ ￿￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿’￿￿ ￿￿ ￿)













6￿￿￿￿ ￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿F







0￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿.￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿ /￿￿￿.￿￿ ’￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿) 0￿￿￿ ￿￿￿￿’￿ ￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿- -￿￿￿￿￿￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿.￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿
￿￿.￿￿￿ ￿1￿￿’ ￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿ ￿￿￿ <4￿￿ =￿￿￿ ’￿￿￿’ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿.￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿’￿ /￿ ￿ ￿￿’’ ￿￿ ￿) 2￿￿￿ ￿1￿￿￿￿￿￿ !##% ￿￿￿￿￿’￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿
￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿.￿￿￿￿ ￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿.￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿4￿￿￿￿￿￿￿ /￿
￿￿& ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿% ￿￿ ￿￿’￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿=￿ ￿￿ ￿￿￿￿
￿￿ & ￿￿￿ ￿’￿￿￿￿￿￿￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿
￿￿ ￿)￿)7) ￿￿￿￿￿￿￿￿￿) 2￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿/￿￿& ￿￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿.
￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿-￿ ￿￿’’￿)
0￿￿￿ ￿￿￿￿’￿ ￿’￿￿￿<￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿’￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ?￿￿.￿￿￿￿￿-? .￿￿@
￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿F ￿￿￿’￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿’ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿-￿￿ ￿￿
!.￿￿￿￿￿% 1￿￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿￿
￿￿ ￿￿ ￿￿’￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿-￿ ￿￿ .￿￿￿￿￿ ￿1￿￿’￿/@
￿￿￿. ￿￿￿￿￿) 0￿￿￿ ￿￿￿￿’￿ ￿￿￿￿’￿ ￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿- ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿
D ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿ .￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿.￿￿￿ /￿ ￿￿ ’￿￿￿￿ ￿￿ ￿ .￿￿￿￿
￿1￿￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿’￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿)
$ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
0￿￿ ’￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿% ￿￿--￿￿￿￿￿ /￿
>￿./￿’’& ￿￿￿￿￿
￿￿￿ & ￿￿￿ /￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿’ ￿￿ ￿￿￿￿’￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿’￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿.￿￿
￿￿￿’￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿)
*￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ’￿￿￿’ .￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿￿
￿￿ & ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿￿ ￿’￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿- ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿) (￿￿￿￿& ￿￿ ￿￿ ￿￿’￿￿￿￿ 1￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿’￿ ￿￿
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿/￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿
D) ,￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿ -’￿/￿’ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿’ ￿4￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿
￿￿￿ ￿/￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿B￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿/￿￿’￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿)
7’’ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿A￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿￿￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿) *￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿ ￿￿￿ .￿￿￿ ￿￿.￿’￿.￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿￿) (￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ 9& ￿￿￿￿￿
￿￿￿ ￿4￿’￿￿￿￿ ￿￿￿￿-￿￿ ￿￿ 1￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿’￿
￿￿￿￿
￿￿ ￿￿ .￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿-￿￿ ￿￿ ￿1￿￿’￿/￿￿￿. ￿￿￿￿￿￿)
￿￿  ￿￿￿￿%











￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿) ￿￿￿￿￿￿￿- /￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿#￿ ￿￿ ￿ ￿& ￿￿ <￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ .￿￿￿￿￿’￿￿￿￿￿￿F
















￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ’￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿6￿ ￿￿ !#% ￿)￿)




























￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ’￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿.￿ .￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿) I￿￿
￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿.￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ -￿￿￿- ￿￿￿. ￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
/￿ ￿
￿￿￿￿) ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿’￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ /￿ ￿￿￿￿￿￿￿@
￿￿’￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿/￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿ !9% ￿￿￿ ￿￿-￿￿￿ ￿￿ ￿)￿)7) !
￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿ %
￿￿ .￿’￿￿￿’￿￿￿ /￿ ￿ ￿￿￿. ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿-￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿
￿/￿￿￿￿ ￿) 6￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿.￿’￿￿￿￿’￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ !9%)
&￿’￿￿￿￿￿￿￿
7￿.￿￿￿& ￿￿/￿￿￿ ￿￿￿  ￿￿￿￿￿￿￿ >￿￿=) !#$￿￿%) ?5￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿4￿￿&?
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ;9!9%& ##D￿@##8#)
7￿￿￿￿& >￿￿￿￿￿￿ !#$89% ?7￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿@/￿￿￿￿￿-?& 6￿’￿￿￿￿￿&
I￿EJ H￿￿￿￿￿￿￿ (￿￿￿￿￿￿￿￿￿)
,￿￿￿￿￿& ￿￿/￿￿￿ !#$￿$%& ?2￿￿ ￿￿￿A￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ /￿￿￿￿ .￿￿￿
￿￿-￿￿￿￿￿K& ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿$& ##D￿@##;9)
￿￿￿.￿￿￿& 5￿￿￿￿ ￿￿￿ H￿￿￿￿￿ ￿￿￿-’￿￿=) !#$￿;%) ?*￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿
￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿&? ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿!D%& DD9@D8￿)
$￿￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ 6￿￿￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿￿-￿￿) !￿￿￿8%) ?5￿￿￿￿￿- ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿ ￿’￿￿￿&? ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ $8!#%& ￿￿￿@￿￿$)
￿￿￿￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ 6￿￿￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿￿-￿￿) !#$$;%) ?7 ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿’￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿&? ￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿& ,)  ￿￿￿￿￿ ￿￿￿  )  ￿￿￿￿￿￿& ￿￿￿) >’￿￿￿￿ 7￿￿￿￿.￿￿ 5￿/’￿￿￿￿￿￿&
￿9@$￿)
(￿￿￿￿’& HL￿M.￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿’￿￿ 0￿￿￿￿￿) !￿￿￿9%) ?(￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿&? ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ D#!D%& ￿￿$@D￿￿)
(￿￿￿￿.￿￿&  ￿’￿￿￿& ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿-￿) !#$;￿%) ?0￿￿ ￿￿￿’￿￿￿ ￿￿￿’￿￿￿￿ ￿￿
￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿’￿￿￿- ￿￿￿￿&? ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ 98!;%& ￿￿$@D￿;)
H￿￿￿￿￿￿￿& 5￿￿￿ ￿￿￿ 2￿’’￿￿. ￿￿￿’￿￿￿) !￿￿￿￿%) ?6￿-￿￿￿@￿￿￿￿￿ -￿￿￿￿￿’@
￿=￿￿￿￿￿￿ ￿￿ 7￿￿￿￿N5￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿F 7 ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿@
￿￿￿￿￿￿&? ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ #D8!#%& ￿#$@￿￿￿
>￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿’￿ ￿￿￿ 7￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿) !￿￿￿9%) ?+￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿&? ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿; !D%& ￿8￿@￿￿￿)
>￿./￿’’&  ￿’￿￿) !#$$￿%) ?5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿- ￿￿ ￿￿￿ ￿.￿’’ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿
’￿￿-￿&? ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ 9￿!#%& 9D@￿D)
 ￿￿￿￿￿& ￿￿’￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿  ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿) !￿￿￿9%) ?7 ￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿.￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿&? ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ #￿￿& ￿8￿@￿￿#
 ￿￿￿=￿￿ ￿￿￿.￿￿& ￿) +￿￿￿￿ ￿￿￿ H￿￿￿ 0￿￿￿￿’￿￿) !#$￿￿%) ?*￿￿￿￿￿￿￿￿- ￿￿￿￿@
￿￿￿￿ ￿￿￿￿&? ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿!9%& $￿#@$D￿)
5￿￿￿￿& H￿￿￿) !#$8;%) ?￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿.￿’’ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ’￿￿-￿&?
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ D￿& #￿￿@#D8)
￿￿￿￿& ￿￿￿￿￿￿￿) !#$￿#%) ?￿￿.￿ ￿￿￿￿￿-￿￿ .￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿
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